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は じ め に
1997年来の経 済危機 は,韓 国経済 に数多 くの教訓 を遺す とともに理論,政 策,
そ して制度面で対応すべ き重要 な課題 を与 えた。 さらに経 済の グローバル化が
進展す る中で,経 営 システムに もインターナ シ ョナ,レ・スタンダー ドを模索す
る動 きも見 られ る。 このよ うな背景 の もと,韓 国財閥の コーポ レー ト ・ガバナ
ンス(企 業統治)に 関す る議論 も活発 に行われ るようにな った,、
周知 のよ うに.財 閥は韓国の経 済発展 を主導 して きた主体のひ とつで あ る。
しか し,1997年の1MF経 済危機以来,財 閥は,む しろその独得 の金融 システ
ムとともに危機 を引 き起 こ した大 きな要因の一つ とみ なされ るようにな り,強
力 に財 閥改革が進 め られて きたのであ る。
韓国の財 閥は,実 質的所有者が存在 しな くな った 日本 の企業集団 とは異 なる
もので あ り,上 位 財閥 において は 「ビラ ミッ ド型」 の所有構 造 によ って オー
ナー一族 に所 有権 が収敏す る ところに特徴があ る。 この場 合.所 有者 と,釜営 者
は同一 人物(オ ーナー一族)で あ るので両者 の利害 対立 は生 じないが,オ ー
ナー一族以外の出資者 との利害対立が別途深刻な問題 とな りうる。
このこ とは,数 多 くの財 閥研究者 によって,韓 国財閥の コーポ レー ト ・ガバ
ナ ンス上 の最大 の問題であ ると指摘 されて きた。す なわち,本 来株主 を中心 と
































実施 した、,「財閥バ ッシング」の始 りである。政府の財閥政策の基本的な方針
は,1998年初に政府が財閥に示 した 「改革5原 則」に現れている。それは,①
企業経営の透明性の確保,② 系列企業問の相互債務保証の解消,③ 財務構造
の画期的改善,④ 核心事業部門の設定,⑤ 支配株主 ・経営陣の責任強化等で
ある。以Lに 加えて,1999年8月には追加3原 則(① 第2金 融圏の経営支配




までの財閥の`タ コ足'の ような過剰多角化を解消 し事業の 「選択と集中」を
すすめること,第3は,財 閥に対する経営監視を強化するためのコーポ レー
ト・ガバナンスの強化である。
コーポレー ト・ガバナンスに関 しては,財 閥におけるオーナー一族の独走を
牽制 し企業経営の透明性を高めるため種々の改革案が提示されてきた。すなわ
ち.第1,少 数株ギの経営監視機能を強化 したことである。第1表で示 したよ
うに,少数株主による株主代表訴訟要件,取 締役解任請求要件を緩和するとと
もに,「集中投票制」を導入 した1》、第2,閉 鎖的な財閥経営を改善す るため財
閥の内部の経営組織を変更させたことである。たとえば,政 府は各財閥に対 し
「会長室」を廃止 し,その代わ りに,グ ループ全体の構造改革を調整すること
を主目的とす る組織 として 「構造調整本部」を2年期限で運営することを勧め
1)「集 中投票制」 とは,目 本で 累積投票 制 と呼 ばれる ものであ る。韓国で は1998年12月の商渋改
正で導入されたが.定 款 によ り排除で きる。


















た。第鉱 会計の透明性を高めるために 「結合財務諸表」の作成 ・公表を義務
化 した.また,不 正監査を阻止するため,98年2月から不正監査に対する罰則










去にその企業の従業員,管 理職,取 締役でなかったものに限定 した。また.資
661328) 第172巻 第4号
第2表 上場企業の社外取締役数
1998 1999 2000 20㎝ 2002
導 人 企 業 数







































































1997年 1998年 1999年 2000年 2001年
金 融 機 関





























合 計 100 100 100 100 lOO
注1株 式数比率基準,各 年度末。






2001年末の上場会社688社に対す る所有者別株式数 をみる と,金 融機関
18,1%,事業法人2L4%,個人38,5%,そして外国人14,7%となっている。こ
れを1997年からの推移でみると第3表 の通 りである。ここから明らかなように,









韓国財閥におけるコーポ レー ト・ガバナ ンス
第4表 主要財閥の内部所有比率(2002年4月1日)
(331)69






















注:(〉 内は,オ ーナーの持株比 率.





必ず しも明らかにされていない。そ こで,以 下,大手財閥の一つであるLG
グループの例を取 り上げて,そ の実態を見ることにする、
llLGグ ル ープの コーポ レー ト・ガバナ ンス
1LGグ ループの事業および経営構造
LGグ ルー プは1947年に創業 された歴史の長い企業集団であ り,2(IO2年4月
現在 で は売上高112兆ウ ォン,傘 下系列 企業51社を擁 し,総 資産額で 三星 に次
ぎ第2位 の財閥であ る。創業者であ る具仁 會は1969年に死亡 し,彼 の長男であ
る具滋景がその地位 を継承 したが,1994年には三代 目の長男である具本茂 が グ
ループ会長 にな った.
第5表 に示 した よ うに.LGグ ループの事業 は,創 業以来,電 機 ・電子機器









業 種 1950年代 60年代 70年代 80年代 go年代

















金 融 ・LG火災* ・LG証券 ・LGCapital
・LG投資信託
・LG先物
流 通 ・1、G流通 ・1琳一ムラ制 ゆ グ
・LG百貨店
そ の 他 ・LG商事 ・L〔雌 設 ・LG金属 ・LGAD
・LGEDS
注:*は 売却、合弁等によ り2002年現在LGグ ルーブか ら系列分離 、
は大 き く分 けて 「電機 ・電子」.「化学 ・エ ネルギー」,「サー ビス(流 通 ・金
融)」 とい う.3部 門か ら成 り立つ。
「電機 ・電子」事業 は,1958年設立 の 「金星社」(現LG電 子)を 基軸 とし
て,1960年代 以降,情 報通信,重 電機,半 導 体.LCDな どへの積 極的 な多 角
化で成長 してきた。その中で半導体事業 は1999年に政府のいわゆ る 「ビ ッグ ・
デ ィー ル」 政策 によって現代電子 に吸収 ・合併 され た。他 方.「化学 ・エ ネル
ギー」事業 は精 油,石 油化学.ガ スな どへの多角化で成長 して きた。 これ ら両
事業 は関連事業 への多角化 とい う点では同様で あるが,多 角化 の度合い は 「電
機 ・電子」部門の方が高 か った と言 える。また,「サ ー ビス」事業 について は,
＼産 へ と導 いた 、 プ ラ スチ ッ ク事 業 は,ま た,石 油 精 製 を 始 め る き っか け とな り,さ ら に タ ン カ ー
輸 送 会 社 も興 す 必 要 が 生 じた 、.石油 精 製 会社 が 支 捌、う保 険 料 だ け で,当 時 韓 国最 大 で あ った保 険
会 社 が 受 け取 る総 収 メ、の 半 分 以 上 に も あ が ・・た,そ の 結 果,保 険 会 社 を ス ター トさ せ る こ とに
な った 。 関 連 事 業 を 殻 階ず つ 加 えて 行 く 成 り行 きが,自 然 と 今 日あ る よ うなLGグ ル ー プ を
形 成 した 、,将)k,当グ ルー プの 成 長 は,主 に 化学,エ ネ ル ギ ー.エ レ ク トロニ クス の 分 野 が 中 心
に な るだ ろ う,.化学 ・事業 は,フ ァ イ ン ・ケ ミカ ルや 遺 伝 子 工 学 の 方 向 へ と拡 大 を 続 け るだ ろ う し・
エ レ ク トロ ニ クス 事業 は,半 導 体,光 フ ァ イバ ー 通信 、そ して,や が て は衛 星 通 信 の 方 向 へ と成












それぞれ傘下企業に対 して債務保証,部 品 ・完成品の長期供給契約を結んでお
軌 一個の 「事業統合体」の形で存在している。これは,まさに.日本でいう







様々な事業分野が業績を低迷させ,ま た,新 規事業の将来の見通 しも明るくな
い状況に陥ったのである「ひLGグループとしては,こ れまでの戦略を全面的に










LGグ ループとしては,こ れら二つの能力を共に向上させる必要に迫 られた。
そのためには,経営陣に対 してこれまで以上に厳 しいモニタリング ・システム
が必要であると考え,傘 下企業 とグループ両方の意思決定 システムの改革に乗
り山 した。もちろん,財 閥改革を求める外部からの圧力も強か ったが,改 革に
対する内部からの二一ズも無視で きない要因であったと言えよう。また,監視
機能の強化 とい うのは,実 は.1990年代初から標榜 してきた,い わゆる 「自律
経営 の推進」 というLGグ ループの経営理念とは背馳するものであ り,具会
長のリーダーシップの発揮 といっても良いだろう。
ここでは,まず,傘 下企業における取締役会の改革について見ることにする。
当初は,取締役会の活性化を目指 して.ア メリカ型の 「委員会(監査 ・報酬 ・
候補推薦)制 度」の導入,「取締役支援室」の設置,取 締役数の削減,社 外取
締役の導入等が検討されたが,結局,全 面的な導入は実現できず,政 府の商法
改正に従 って取締役数の削減,社 外取締役の導人が推進された。









られたが,取締役会が本来の役割を取 り戻 したか どうかについては疑問である。
韓国企業における社外取締役制度の実効性については様々な実態調査がなされ
韓国財閥 にお けるコーポ レー ト・ガバナ ンス





LG生活健康 6 3 教授2,経 営者1
LG生命科学 6 2 官僚OB1,経 営者1
LG石油化学 9 2 経営者2
LG-CaltexGas 7 2 教授1,弁 護士1
LGEI 8 4 教授2,経 営者1,官 僚OB1
LG電子 6 3 教授1.経 営者1,官 僚OBl
LG電線 8 2 教授2
LG産電 5 2 教授2
LGMiαon 8 2 教授1,経 営者1
LGTdecom 7 3 教授L外 岡人1.会 計士1
LG建設 8 4 教 授2.弁 護 士1.官 僚OB1
LGCaplt&1 8 4 教 授i,外 国 人2,会 計 士1
LG投資証券 8 4 教授2,弁 護⊥1.官 僚OB1
LG火災海上保険 8 4 教 授1,弁 護 士1,P官 僚OB2
LGAD 17 2 教授2
LG商事 6 2 経営者1,元 政治家1
LGHomeshOI)pin9 8 3 言論人2,経 営者1
17社平均 7.8 2.8 一
出所:『各社皐業報告書』200き年、
第7表 経済危機以降のLGグ ループ(卜場企業)の 取締役数の推移














独立性の強い社外取締役 ということができるが,韓 国の風 上においては,経営
者に対する監視者としてよりはむ しろ協力者 としての性格をもつ ものであると
推測される.社外取締役の選任にあたっては.社 長をはじめとする経営 トップ
がほぼ完全に主導権を握 っている。取締役会における審議の状況を外部からう
かがうことは難 しいが,聞 き取 り調査によれば、案件の成案化率はほば100%
に近い。このことは,取締役会が単なる追認機関としてしか機能していないこ
とを示唆 しているように思われる,、LGグループ各社においては執行役員か ら





LGグ ループの最高意思決定機関は グルー プ会長であ る具会長が直接主宰す
る 「金曜懇談 会」 であ る、,グルー プ全体 の組織体 と しては他 に も 「社 長団会
議」や 「グループ役員会」等 があるが,こ れ らは意思決定機関 とい うよ り,会
長か らの グループ経営方針の伝達,外 部講 師による講演会等 による情報共有 が
主 な機能で ある といえ よう。「社 長団会議」 は毎月1回 開催 され,メ ンバーは
傘下企業 の社長 とな ってい る。「グループ役 員会」は毎月1同 開かれ てお り,
メンバー数は約4()0人にな る,,
さて.「金曜懇談会」 は毎 月2回(第2週,4週 の金曜 日)定 期 的に開かれ
てお り,グ ループ全体の最高 意思決定機関 として存在 している。同会議 の構成
メンバーを見ると,グ ルー プ会長 をは じめ10人程度 とな ってい る。具 ・許の両
ファ ミリー を代表す るグループ会長,LG精 油 の会長(許1『秀),構 造調整 本
4)たと身ば,朴12001)1,金[200〔)],サ長[2002]などがある,,
韓国財閥におけるコー ポレー ト・ガハナンス(337)75
部の本部長(社 長)等3人 は必ず参加 しており,他の参加者は議案によって決



















第1,各 社の巾 ・長期経営計画の審議である。各社において中 ・長期経営計
画は,5ヶ 年計画として作 られており,中 ・長期経営計画の決定に至るまでの
プロセスは,経営企画部,戦 略企画部といった名称の部署が宅管 し,事業部や
財務 ・経理部 との調整を経た上で,経 営会議で審議 ・承認されることになる、
ほとんどすべての系列社は,この段階でその結果を構造調整本部に報告するこ
とで中 ・長期経営計画の立案が終了するが,電千 ・化学など中核企業の場合に















注:電 子 ・化学 ・商事 ・流通等の主要企業のケース,、
告することが普通である。
















韓国財閥 にお げる コーポ レー ト ・ガバ ナンス
第1図LGグ ルー プの 戦 略 的 意 思 決 定 ブ ロ セ ス






CE。1蟻結(情 報提供)経 営 会 議
(339)77
































本稿 では,主 として経済危機以降における政府 のコーポ レー ト・ガバナ ンス
改革を受け,韓 国の財閥 の経営 システムが どのよ うに変化 してい るのかについ
て,LGグ ルー プの例 を取 り上 げ,そ の実態 を検討 した。政府 の改革措置 はた
しか にア ングロサ クソ ン ・モデ ルに接近す るもので あ り,財 閥の コー ポ レー
ト ・ガバナ ンス構造 も外 形的にはその方向へ転換 してい るように見 られる。 し
か しなが ら,大 手財閥の ガバナ ンス構造の実態 を探 って見る限 り,政 府 の改革
の目標 とは必ず しも一致 しない ことに十分留意す る必要があ るよ うに思われ る。
その第1は.LGグ ループの事例か ら明 らかで あるよ うに,オ ーナー一族 の
事業 に対す るコ ミットメン トの強 さは依然 として残 っている,,また,オ ーナー
が中核企業 を通 して系列会社 を支配す る所有構造 も変っていない。 オーナー一
族 はピラ ミッド型の所有構造 の枠組の中で傘 下企 業の主 要な意思決定 プロセス















いう問題は依然 として存在 しているし,今後の活性化 も期待 し難い状況にある。
要するに,韓 国財閥のコーボレー ト・ガバナンス上の問題は制度的な接近だ
けでは解決できない側面があると考えられる。最近,LGグ ループは2003年4
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